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Abstract: 
 
The purpose of the study is to analyze the financial performance of PT. Air Asia Indonesia Tbk before and 
after Go Public during the period of 2017 – 2019. The analysis of the financial performance was conducted 
using the Profitability ratio. The ratio was calculated from the financial reports that have been published by 
the company in one years before and after the Go Public. The result of the study can be concluded that one 
years after Go Public.the financial performance showed a growth compared to the financial performance 2 
years before Go Public Return on Assets,Return On Equity, Gross Profit Margin, Nett Profit Margin,  
showed good values after Go Public. 
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Pendahuluan 
Bisnis Commercial Aviation di Indonesia dari tahun ke tahun menunjukkan beberapa kemajuan. 
Salah satu maskapai penerbangan milik swasta besar yang beroperasional di Indonesia adalah PT. 
Air Asia Indonesia Tbk. Maskapai penerbangan asal Malaysia ini tersebut terus melakukan strategi 
untuk memperkuat bisnisnya. Salah satunya dengan strategi  Air Asia Indonesia untuk melantai di 
pasar saham tidak melalui skema IPO ( Initial Public Offering) akan tetapi melalui skema backdoor 
listing (reverse take over) pada akhir tahun 2017 (Wirayani. 2018)  
Backdoor listing adalah aksi korporasi yang merupakan akuisisi oleh perusahaan non go public 
kepada perusahaan yang sahamnya tercatat di pasar modal dalam jumlah besar. Sehingga seolah 
perusahaan non go public tersebut sudah hadir di pasar modal ( Sugianto. 2017) . Dalam konteks 
AirAsia skema Backdoor Listing yaitu PT Rimau Multi Putra Pratama Tbk (CMPP)  melakukan 
right issue. Saham baru PT Rimau Multi Putra Pratama Tbk (CMPP) itu akan diserap Air Asia 
.Sedangkan Rimau Multi Investama selaku pemegang saham utama tidak akan mengambil bagian 
dari rights issue tersebut, dana hasil IPO tersebut sebagian besar akan digunakan PT Rimau Multi 
Putra Pratama Tbk (CMPP) untuk membeli saham Air Asia. Dengan begitu CMPP juga menjadi 
pemilik baru Air asia. 
Pengambilan keputusan perusahaan untuk mengembangkan usahanya dengan melakukanGo Public 
didasari oleh berbagai faktor, baik kebutuhan perusahaan secara  keuangan maupun non keuangan 
(Maksimovic & Pichler, 2001; Gill De  Albornoz &  Pope, 2004; Brau & Fawcett, 2006; 
Pastusiak, Bolek, Malaczewski, & Kacprzyk, 2016).  Keputusan perusahaan untuk melakukan Go 
Public  akan memberikan dampak pada  perusahaan baik dari kinerja keuangan dan kinerja 
perusahaan yang lain (Pastusiak, Bolek,  Malaczewski, & Kacprzyk, 2016). 
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Akibat perubahan jenis perusahaan dari perusahaan tertutup menjadi perusahaan  terbuka (Tbk), 
PT. Air Asia Indonesia Tbk membutuhkan investor sebagai cara untuk  mendapatkan modal 
melalui penjualan saham. Untuk mendapatkan investor atau  pemodal, PT. Air Asia Indonesia Tbk 
harus menunjukkan kinerja dalam aspek  keuangan, memiliki kinerja keuangan yang baik 
merupakan harapan  banyak  investor yaitu masyarakat karena modal yang ditanamkan perlu 
dipertanggungjawabkan kepada publik setiap periode tertentu selain itu juga akan berpengaruh 
terhadap penjualan saham. 
Analisis kinerja keuangan perusahaan diperlukan berbagai pihak baik internal maupun eksternal 
sebagai evaluasi informasi. Bagi manajemen, melakukan analisis kinerja keuangan berfungsi 
sebagai peralatan analisis perencanaan dan pengendalian keuangan (Mardiyanto, 2009:65). Bagi 
para investor, analisis kinerja kuangan berfungsi sebagai informasi tentang kondisi “kesehatan” 
keuangan perusahaan sebagai salah satu acuan pengambilan keputusan dalam melakukan investasi. 
Selain bagi manajemen dan investor,analisis kinerja keuangan juga diperlukan oleh kreditor, 
pemegang obligasi dan pihak yang berkepentingan lainnya. 
Dalam beberapa penelitian mengenai perbedaan kinerja keuangan antara sebelum dan sesudah 
perusahaan melakukan Go Public ternyata menghasilkan kesimpulan yang berbeda-beda.Wei et al 
(2003) meneliti tentang perusahaan  yang melakukan IPO menghasilkan kesimpulan bahwa secara 
umum trend perusahaan di Cina yang melakukan IPO akan mengalami penurunan keuntungan. 
Selain ada kemungkinan penurunan kinerja perusahaan setelah perusahaan go public,terdapat pula 
beberapa penelitian yang menunjukan  adanya peningkatan kinerja perusahaan yaitu Carter & 
Manaster (1990); R. B. Carter, Dark, & Singh (1998) yang menunjukan adanya peningkatan kinerja 
dikarenakan underwriter pada saat IPO yang merupakan highly bank  investment; Krishnan, Ivanov, 
Masulis, & Singh (2011); Chancharat,  Krishnamurti, & Tian (2012); Kinyua, Nyanumba, 
Gathaiya, & Kithitu (2013); Bessler & Seim (2012) dan Rachmaniar  & Norita (2012) karena 
adanya tambahan modal dari penjualan saham, dari hasil dua penelitian diatas yang berbeda maka 
peneliti bermaksud melakukan penelitian perbedaan kinerja keuangan perusahaan sebelum dan 
sesudah Go Public yang dalam hal ini adalah kinerja PT. Air Asia Indonesia Tbk periode  2017-
 2019.  
Tinjauan Pustaka 
Kinerja Keuangan 
Hansen dan Mowen (2005) dalam Novia (2012) menyatakan bahwa kinerja dapat  dibedakan ke 
dalam kinerja financial dan kinerja non financial. Kinerja keuangan lebih  dititikberatkan pada 
variabel-variabel yang terkait langsung dengan laporan keuangan.  Kinerja perusahaan diuji 
dalam tiga dimensi. Pertama, dimensi produktivitas perusahaan,  atau pengolahan input menjadi 
output secara efisien. Kedua, dimensi profitabilitas, atau  tingkat dimana pendapatan perusahaan 
melebihi biaya yang dikeluarkan 
Analisis rasio keuangan menunjukkan pola hubungan atau perimbangan antara rekening atau pos 
tertentu dengan rekening atau pos lainnya di dalam laporan keuangan. Analisis ini lebih 
menggambarkan posisi keuangan terutama apabila angka rasio yang diperhitungkan kemudian 
diperbandingkan dengan angka rasio pembanding yang digunakan sebagai standar (Warsono, 2003). 
Penilaian kinerja keuangan dapat mengukur tingkat biaya dari berbagai kegiatan yang telah 
dilakukan oleh perusahaan, untuk menentukan atau mengukur efisiensi setiap bagian, proses atau 
produksi serta untuk menentukan derajat keuntungan yang dapat dicapai oleh perusahaan yang 
bersangkutan, untuk menilai dan mengukur hasil kerja pada tiap-tiap bagian individu yang telah 
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diberikan wewenang dan tanggungjawab, serta untuk menentukan perlu tidaknya digunakan 
kebijaksanaan atau prosedur yang baru untuk mencapai hasil yang lebih baik (Wild dan Halsey, 
2005; Munawir, 2002). 
Rasio Profitabilitas 
Rasio profitabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba, yaitu rasio yang dapat digunakan untuk mengukur kemampuan suatu 
perusahaan memperoleh laba Atmajaya (2004). Rasio profitabilitas dapat diklasifikasikan menjadi 
beberapa bagian, yaitu : 
Return on Assets (ROA) 
Menurut Harahap (2010) “Return On Assets (ROA) menggambarkan perputaran aktiva diukur dari 
penjualan. Semakin besar rasio ini maka semakin baik dan hal ini berarti bahwa aktiva dapat lebih 
cepat berputar dan meraih laba”. 
Return on Equity (ROE) 
Menurut Martono dan Harjito (2005) Return on Equity (ROE) atau sering disebut Rentabilitas 
Modal Sendiri dimaksudkan untuk mengukur seberapa banyak keuntungan yang menjadi hak 
pemilik modal sendiri. 
Gross Profit Margin 
Gross Profit Margin merupakan perbandingan penjualan bersih dikurangi harga pokok penjualan 
dengan penjualan bersih atau rasio antara laba kotor dengan penjualan bersih ( Martono dan Harjito, 
2005). 
Net Profit Margin (NPM) 
Net profit Margin (NPM) atau Margin Laba Bersih merupakan keuntungan penjualan setelah 
menghitung seluruh biaya dan pajak penghasilan. Margin ini menunjukkan perbandingan laba 
bersih setelah pajak (EAT ) dengan penjualan ( Martono dan Harjito, 2005 ). 
Metode Penelitian 
Jenis penelitian adalah kuantitatif deskriptif, yaitu penelitian yang mendeskripsikan keadaan  yang 
menjadi fokus dalam penelitian berdasarkan data berupa angka yang telah dikumpulkan (Widayat, 
2004). 
Objek Penelitian 
Objek penelitian ini adalah menganalisa bagaimana perbedaan kinerja keuangan berdasarkan rasio 
profitabilitas PT Air Asia Indonesia Tbk antara sebelum dan sesudah melakukan Go Public pada 
tahun 2018 sehingga periode 2017 sebagai tahun sebelum Go Public dan 2019 sebagai tahun setelah 
Go Public. Kinerja perusahaan diteliti berdasarkan rasio profitabilitas . Data yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah laporan keuangan PT.Air Asia Indonesia Tbk periode 2017-2019. 
Prosedur Pengambilan Data 
Prosedur pengambilan data dalam penelitian ini adalah  dengan melakukan studi pustaka, yakni 
studi yang mempelajari literature yang berhubungan dengan penelitian ini dengan tujuan untuk 
memperoleh informasi yang dibutuhkan peneliti yakni metode pengumpulan data laporan keuangan 
PT. Air Asia Indonesia Tbk yang telah dipublikasikan baik di situs resmi perusahaan dan Bursa 
Efek Indonesia periode 2017-2019. 
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Teknik Analisis Data 
Setelah data yang diperlukan telah terkumpul, selanjutnya dilakukan analisis dengan menggunakan 
teknik analisis rasio keuangan, yaitu memperbandingkan rasio-rasio finansial perusahaan antara 
satu periode dengan periode lainnya. Dari perbandingan tersebut dapat diketahui arah trend dari 
masing-masing rasio, yang mengimplikasikan kekuatan atau kelemahan dalam aspek keuangan 
yang dimiliki perusahaan. 
Return On Assets 
Rasio ini menunjukkan tingkat pengembalian dari semua investasi yang telah  ditanamkan di 
Perusahaan AirAsia sebelum dikurangi bunga dan pajak. Semakin  tinggi rasio ini menunjukkan 
semakin efisien modal atau dana yang ditanam. 
 
 
 
Return On Equity 
Rasio ini menunjukkan kemampuan modal pemilik yang ditanamkan oleh pemilik atau investor 
untuk menghasilkan laba bersih yang menjadi bagian para pemilik.Semakin tinggi rasio ini semakin 
tinggi keuntungan para investor karena semakin efisien modal yang ditanamkannya dalam 
perusahaan yang bersangkutan. 
 
 
Gross Profit Margin 
Rasio ini menunjukkan beberapa besar persentase pendapatan bersih yang diperoleh setiap 
penjualan AirAsia, semakin besar rasio ini semakin baik karena dianggap menguntungkan bagi 
AirAsia. 
 
 
Net Profit Margin 
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Rasio ini menghitung sejauh mana kemampuan perusahaan AirAsia dalam menghasilkan laba 
bersih pada tingkat penjualan tertentu.Rasio ini bisadiinterpretasikan juga sebagai kemampuan 
perusahaan menekan biaya-biaya di perusahaan AirAsia pada periode tertentu. 
 
Hasil Dan Pembahasan Penelitian 
Return On Asset (ROA) 
Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan AirAsia dalam menghasilkan laba bersih 
berdasarkan tingkat asset/aktiva pada periode tertentu. Perhitungan ROA ini dipengaruhi oleh profit 
margin dan perputaran aktiva.Berikut grafik dari Return On Asset (ROA)yang di hasilkan 
perusahaan AirAsia pada tahun 2017- 2019 : 
 
 
Gambar 1. Return On Asset Tahun 2017-2019 
Pada tahun 2017 ke tahun 2018 rasio ROA perusahaan AirAsia mengalami penurunan cukup tinggi 
sebesar -16,59% sampai dengan -31,88% mengalami  penurunan di karenakan peningkatan jumlah 
kerugian usaha.  Dari tahun 2018  ke tahun 2019 rasio ROA Air Asia mengalami kenaikan sebesar -
31,88% sampai dengan 0,0144% ,Karena perusahaan pada tahun 2019 mengalami laba operasi 
bersih yang lebih besar. 
Return on Equity (ROE) 
Rasio ini digunakan untuk memperhatikan sejauh mana perusahaan AirAsia mengelola modal 
sendiri secara efektif, mengukur tingkat pembelian bagi pemilik modal yang menginvestasikan 
uangnya ke dalam perusahaan.Berikut grafik dari Return on Equity (ROE) yang di hasilkan 
perusahaan AirAsia pada tahun 2017-2019 : 
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Gambar 2. Return On Equity Tahun 2017-2019 
Pada tahun 2017 ke tahun 2018 perusahaan mengalami peningkatan ROE yang cukup tinggi sebesar 
-1383,58% sampai dengan 113,07% , meskipun di lihat dari rasio yang meningkat tetapi sebenarnya 
perusahaan telah mendapatkan pendapatan usaha tetapi sebaliknya laba bersih yang di hasilkan 
menurun. Dari tahun 2018 ke tahun 2019 perusahaan mengalami penurunan ROE yang sangat 
tinggi sebesar 113,07%sampai dengan 0,13%. Dilihat dari nilai ekuitasnya dari ketiga tahun ini 
terlalu signifikan perbedaanya tetapi jika di lihat dari laba bersih yang di hasilkan sangat tinggi 
kenaikan dari tahun 2017,2018 ke tahun 2019 , kenaikan ini karena perusahaan mengalami 
kenaikan laba usaha (rugi) bersih 
Gross Profit Margin (GPM) 
Rasio ini digunakan untuk menggambarkan laba kotor yang dapat dicapai setiap rupiah penjualan 
pada AirAsia.Gross Profit Margin (GPM)dapat memberikan informasi tentang kecenderungan gross 
profit margin ratio yang diperoleh perusahaan. Berikut grafik dari Gross Profit Margin (GPM) yang 
di hasilkan  AirAsia pada tahun 2017-2019 : 
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                     Gambar 3 Gross Profit Margin tahun 2017-2019 
Pencapaian profitabilitas Gross Profit Margin (GPM) pada tahun 2017 ke tahun 2018 cenderung 
menurun dari 7,866 % sampai dengan -25,210% artinya beban penjualan perusahaan tinggi 
sehingga menyebabkan Laba Kotornya rendah, namun pada tahun 2018 ke tahun 2019 mengalami 
peningkatan dari -25,210% sampai meningkat menjadi 0,368% Perusahaan berhasil meningkatkan 
penjualannya dan berhasil menekan biaya produksinya .Kinerja perusahaan meningkat pada tahun 
2018 ke tahun 2019 jika di lihat dari GPM. 
Net Profit Margin (NPM) 
Rasio ini digunakan untuk menunjukkan kemampuan  AirAsia dalam menghasilkan keuntungan 
bersih. Semakin besar Net Profit Margin (NPM), maka kinerja perusahaan AirAsia akan semakin 
produktif. Berikut grafik dariNet Profit Margin (NPM)yang di hasilkan perusahaan AirAsia pada 
tahun 2017-2019 : 
 
                            Gambar 4 Net profit Margin Tahun 2017-2019 
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Pada tahun 2017 sampai tahun 2018 NPM  AirAsia mengalami penurunan cukup  tinggi sebesar -
13,436 % sampai dengan -21,429% dikarenakan kenaikan jumlah kerugian, Sedangkan pada tahun 
2018 sampai tahun 2019 mengalami kenaikan yaitu  sebesar -21,429% sampai dengan 0,009% 
,kenaikan ini di sebabkan peningkatan profit  jauh lebih besar di bandingkan dengan peningkatan 
penjualan sehingga net profit margin  untuk periode ini jauh lebih besar. Perbedaan rasio ini 
mengindikasikan bahwa  penggunaan biaya, beban dan pengeluaran pajak untuk periode 2018-
2019 sudah efisien  bila dibandingkan periode 2017-2018, selain itu faktor perusahaan sudah Go 
public di  pasar modal sehinggaSetiap kenaikan NPM akan diikuti juga dengan kenaikan harga 
saham, begitupula sebaliknya penurunan NPM juga akan berdampak pada turunnya  harga saham. 
Menurunnya NPM akan menunjukkan ketidak mampuan perusahaan  dalam menghasilkan margin 
laba, sehingga menyebabkan para investor tidak tertarik  untuk menanamkan modalnya pada 
perusahaan tersebut. 
Kesimpulan 
Berdasarkan hasil pengujian melalui perhitungan rasio profitabilitas Air Asia yang telah melakukan 
strategi Go Public pada tahun 2018 dapat diketahui bahwa secara trend kinerja keuangan yang 
dilihat dari rasio profitabilitas menunjukkan tren kinerja yang baik di tahun 2019 atau setelah Go 
Public melalui listing Backdoor, hal ini bisa  dilihat dari rasio rasio seperti ROA,ROE,GPM dan 
NPM yang sudah menunjukkan rasio yang positif di tahun 2019 dibandingkan dengan tahun tahun 
sebelum perusahaan Go Public yaitu di tahun 2017 dan 2018.  
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